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Uno de los tópicos más comúnmente utilizados, pero 
no por ello menos ciertos es el de la progresiva y creciente 
internacionalización de la economía mundial. Este es, sin 
duda alguna, uno de los fenómenos más relevantes de la 
historia política y económica del planeta desde el final de 
la Segunda Guerra Mundial. 
Entre 1950 y 1980, la globalización de los mercados, 
la interdependencia de las economías no ha dejado de 
estrecharse. Los flujos de intercambios comerciales entre 
las naciones han crecido como nunca lo habían hecho en el 
pasado, los movimientos de capitales han pasado de ser un 
hecho casi insignificante, hace apenas dos décadas, a ad-
quirir un volumen insospechado, la tecnología ha reducido 
las distancias entre los países y ha convertido en irrelevan-
tes las diferencias entre mercados internos y externos. 
Sin embargo, la consolidación y extensión de este 
proceso integrador no es una realidad definitiva ni constituye 
un progreso inexorable hacia un mundo de plena integración 
económica. Siempre acechan fuerzas que frenan e incluso 
invierten el camino hacia el libre comercio. Las tentaciones 
proteccionistas están latentes y pueden dispararse en 
cualquier momento como nos lo demuestran los recientes 
acontecimientos durante la negociación de la Ronda Uru-
gllay. Y los mercados no siempre funcionan con la perfección 
que se lee en los manuales. En este marco es preciso 
recordar que fueron necesarios casi cincuenta años, para 
que el mundo recuperase los mismos niveles de comercio 
mundial que había logrado antes del inicio de la Gran 
Guerra de 1914-1918. 
A este proceso de internacionalización no ha escapado 
la economía española. Su paulatina integración en el 
mercado mundial constituye uno de los rasgos básicos de 
los últimos treinta años. Los impulsos hacia el exterior 
dados por España a raíz de la puesta en práctica del Plan de 
Estabilización en 1959, del Acuerdo Preferencial con la 
Comunidad Europea (CE) de 1970, de la adhesión de 
nuestro país a la Comunidad y de la entrada en vigor del 
Acta Unica son jalones que reflejan la proyección inter-
nacional de la economía y de las empresas españolas. En 
unas décadas, España ha dejado de ser un país práctica-
mente cerrado al comercio internacional para convertirse 
en una economía abierta al exterior. 
Por lo que se refiere a las empresas es preciso tener en 
cuenta un dato básico y no perderse en grandes construccio-
nes abstractas: son las compañías, no las naciones, quienes 
compiten en los mercados domésticos y exteriores. Por ello, 
cuando se habla de internacionalización de las economías, el 
punto de referencia es la empresa y la idea fundamental es 
que en la moderna economía globalizada, las compañías no 
pueden ni deben enclaustrarse en su país de origen, si desean 
sobrevivir, sino que, como señala Michael Porter, han de 
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elaborar estrategias mundiales capaces de adaptarse a 
un entorno de concurrencia sin fronteras. 
En este sentido y como primera aproximación al 
problema que se está analizando es interesante obser-
var que las diferentes empresas españolas, grandes 
pero también medianas, han ido incorporando en sus 
distintas estrategias funcionales o sectoriales elemen-
tos de un marcado cariz internacional. En los años 
ochenta, dos sucesos han contribuido de manera 
decisiva a dirigir la atención de las empresas en esa 
dirección. Por un lado, una conciencia cada vez más 
clara de que las economías de los países 
industrializados y las de aquellos que están en vías de 
desarrollo son interdependientes y, por otro, la in-
corporación de nuestro país a la CE y la inminente 
entrada en vigor del Acta Unica, que eliminará los 
últimos obstáculos al libre comercio en la Europa de 
los Doce, obligan a que las empresas españolas plan-
teen sus estrategias de compras, ventas y financiación 
en un enfoque mundial global o al menos europeo. 
Es dentro de este cuadro de análisis en el que es 
preciso valorar la internacionalización de las empresas 
españolas, que se expresa en cuatro vertientes fun-
damentales: el grado de apertura externa de la 
economía nacional, su intensidad 
exportadora, la integración real de la 
"Cuando se habla economía nacional en la asignación 
de internacionali-
zación de las eco-
de los flujos inversores interna-
cionales -la inversión extran-
jera en España y la española 
en el exterior-, y la integra-nomías, el punto 
de referencia es la ción de la empresa nacional en los 
mercados financieros internacionales. 
empresa" Sin duda alguna, otros factores tienen 
también importancia, pero ese quinteto ofrece 
una buena radiografía de la situación. 
La apertura exterior de la economía española 
Tradicionalmente se suele caracterizar el grado 
de internacionalización de la economía de un país a 
partir de su mayor o menor grado de apertura . Este 
concepto es la resultante de sumar la participación de 
las exportaciones y de las importaciones de bienes y 
servicios en el Producto Interior Bruto (PIB). Según 
esta interpretación, la economía nacional sería aún 
una economía poco abierta, porque la ratio de refe-
rencia -exportaciones+importaciones/PIB- es menor 
en España en relación al de la media comunitaria y al 
del conjunto de los países de la OCDE (Organización 
para la Cooperación y el Desarrollo Económico). Así 
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España tendría un grado de apertura del 48 % , aún 
por debajo del conjunto comunitario (58 % ) y del de 
la OCDE (61 %). También se afirma, como una 
prueba más de la anterior constatación, la todavía 
escasa participación de las exportaciones españolas 
en los mercados mundiales, especialmente en los de 
los países más desarrollados. 
Esta doble batería de argumentos es correcta en 
términos absolutos, pero merece la pena introducir 
a lgunos matices que tal vez sirvan para colocar el 
debate en su adecuada perspectiva. En primer lugar, es 
obvio que una economía muy cerrada y por lo tanto 
muy protegida de la concurrencia internacional dispone 
de un mercado interno prácticamente cautivo. En este 
escenario, cuanto más grande sea el mercado domés-
tico y más altas las barreras a la competencia externa, 
menores serán los incentivos de las empresas para 
buscar mercados exteriores . En segundo lugar, lo 
relevante no es tanto observar la situación de (acto 
como la tendencia y el comportamiento de las empre-
sascuando el entorno cambia. En el caso de España, las 
reglas de juego han cambiado radicalmente desde 
nuestro ingreso en la Comunidad y, por lo tanto, es a 
partir de ese momento cuando se puede ver no la 
estática, sino la dinámica de la integración. 
Pues bien, en el período 1986-1991, la ratio 
importaciones-exportaciones/PIB ha crecido de una 
manera espectacular respecto a la situación existente 
antes de la entrada en la CE, pasando de un porcen-
taje situado alrededor del 35 % a otro del 48 % en 
1991, medidas ambas magnitudes a precios cons-
tantes. Por otra parte, la cuota de mercado de las 
exportaciones españolas es aún reducida, si se la 
compara con otras economías industrializadas, pero 
lo cierto es que no ha dejado de crecer desde la 
segunda mitad de los ochenta. En efecto, la cuota de 
las exportaciones españolas de bienes y servicios en 
la CE fue del 1,7% en 1983, del 2,2 % en 1986 y del 
2,9% en 1991, lo que implica un aumento del 70,5 % . 
En la OCDE, las exportaciones españolas suponían 
un 0,5 % del mercado en 1983 para pasar al 0,8 % en 
1986 y al 1,2 % en 1991, un incremento del 140% . 
Sin duda estas cifras son modestas, pero reflejan con 
claridad la rápida e intensa apertura exterior de la 
economía nacional. 
La intensidad exportadora de la economía 
española 
Si se analizan las exportaciones de los principa-
les países desarrollados en 1991 yen términos abso-
lutos, el liderazgo lo ostentan los EEUU con una cifra 
de 422.000 millones de dólares. En segundo lugar 
figuraría Alemania con 390 .000 millones y el tercer 
puesto lo ocuparía Japón con 315.000 millones de 
dólares. En este ranking, España se situaría en el 
pelotón de cola, por encima de países como Irlanda, 
Grecia o Portugal, pero por debajo de Italia, Gran 
Bretaña, Francia y los Países Bajos. 
Por lo que se refiere al peso real que tienen las 
exportaciones dentro de la actividad económica de 
un país determinado -la llamada intensidad 
exportadora (IWD, Colonia, n019/1992)-, cabe uti-
lizar dos indicadores para expresarlo: las exportacio-
nes per capita o la participación de las exportaciones 
en el PNB. Con esta metodología, los dos gigantes de 
la ex portación -Japón y EEUU- tendrían una escasa 
intensidad exportadora. Teniendo en consideración 
estos indicadores, España sería también una econo-
mía de baja intensidad exportadora 
Pero en este terreno hay algunos temas de espe-
cia l gravedad. Ni las empresas españolas que ya 
exportan ni las que tendrán que hacerlo, si quieren 
sobrevivir, resisten las comparaciones a l uso para 
establecer el nivel de internacionalización. Las 8.000 
mayores empresas de nuestro país exportan e14% de 
sus ventas frente al 19% de las europeas. 
La inversión extranjera 
La extensión de los flujos de inversión extranje-
ra están íntimamente relacionados con tres cuestio-
nes: la decisión de localización de la producción, la 
configuración global de la organ ización de la empre-
sa y la liberalización de los movimientos de capitales, 
sobre todo a partir de los años ochenta . En este 
entorno, la idoneidad en la asignación del ahorro y de 
la inversión tiene un carácter planetario. 
En la reciente historia económica cabe distin-
gui r cuatro grandes períodos en el proceso de 
internacionalización de las decisiones de producción. 
Una primera fase, que abarca los siglos XVI, XVII y 
XVIII, contempla el nacimiento de las primeras gran-
des entidades financieras supranacionales cuyo fac-
tor productivo dominante es el capital financiero. 
Una segunda etapa es el siglo XIX con el desarrollo 
de la inversión en industrias manufactureras que 
deciden su localización en el lugar donde los costes de 
producción son más baratos o los recursos naturales 
más abundantes. La primera mitad del siglo XX 
contempla el surgimiento y extensión de las empresas 
multinacionales y con ellas la internacionalización de 
L A IINTERNACIONAlIZACl6N DE LA EMPRESA ESPAÑOLA 
los negocios definida por la alianza capital financie-
ro-empresas manufactureras. Los últimos años son 
los de la flexibilización estructural de las grandes 
compañías transnacionales y de la aparición de em-
presas medianas en mercados hasta ese momento 
cautivos por ellas. La emergencia de Apple o Compaq 
en el mercado informático es una muestra de ese 
nuevo fenómeno. 
La importancia de la inversión extranjera para 
la internacionalización de las compañías donde ésta 
se asienta tiene, fundamentalmente, dos razones bá-
sicas. En primer lugar, la inversión exterior juega un 
papel clave en la innovación tecnológica y, por lo 
tanto, en la posibilidad de crear nuevas ventajas 
competitivas que puedan ser explotadas en los mer-
cados. En segundo lugar, la inversión extranjera 
potencia la capacidad exportadora de las empresas 
que son receptoras de ella. 
En los años ochenta, España se ha convertido en 
un receptor neto de capital extanjero con un saldo 
bruto a su favor en torno a los 10 billones de pesetas 
en el período 1986-1991. Este extraordinario au-
mento de los capitales internacionales en nuestro 
país, só lo superado por los EEUU, tiene su origen en 
cuatro causas: un mercado interno relativamente 
grande, la existencia de un marco de estabilidad 
macroeconómica, la abundancia de una mano de 
obra joven y cualificada, la liberalización económica 
emprendida por el Gobierno desde nuestro ingreso 
en la CE y las perspectivas de rentabilidad de la 
economía española en los momentos de la expansión 
vivida por el país desde 1986 hasta 1990. 
La procedencia de las inversiones ha cambiado 
en este quinquenio. Mientras en los años anteriores a 
la adhesión españo la a la CE, este área aportaba el 
52% de la inversión exterior en España, en 1991 
alcanzaba ya el 75% de la inversión total. Para 
decirlo de otra forma, la internacionalización de las 
empresas españolas tiene un marcado sesgo europeo, 
lógica consecuencia del entorno geográfico, político, 
social y económico en el que se halla inmersa la 
economía española. 
Por otra parte, los inversores extranjeros suelen 
elegir los sectores más dinámicos por el nivel de 
tecnología, potencial de crecimiento y de rentabili-
dad. En el período que transcurre desde nuestra 
incorporación a la Comunidad, la inversión extran-
jera se ha concentrado en tres sectores, la industria, 
el comercio y la hostelería y las instituciones financie-
ras, actividades cuyos rendimientos sobre fondos 
propios eran superiores a los del resto de las ramas 
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productivas. Sin embargo, un cambio de panorama 
ha comenzado a percibirse desde 1990. En tanto los 
sectores más atractivos del pasado (automóvi les, 
industria química y farmacéutica) dan ciertas mues-
tras de saturación, la actividad inmo biliaria, el sector 
financiero y algunas industrias manufactureras junto 
a la contrucción y la energía van a asistir, están 
asistiendo ya, a una afluencia de capita l extranjero. 
Para entender el s ignificado del binomio 
internacionalización-inversión extranjera bastan a l-
gunas cifras. A estas a lturas, el capital exterior con-
trola e197% del sector informático, e195% del sector 
de la automoción, el 90% del electrónico, el41 % del 
al imenticio, el 35% de las empresas de distribución, 
e130% de las industrias químicas, e116% del capita l 
de los bancos y e117% de las empresas que cotizan en 
bolsa. Todas esas actividades forman parte de una 
estrategia global de producción, que tiene en España 
uno de sus puntos de localización, sin ser los porcen-
tajes de penetración apuntados más arriba superiores 
a los de otros países europeos de nuestro entorno. 
La inversión española en el exterior 
El cuarto elemento que ca racteriza la 
"La presencia 
del capital 
nacional en los 
internacionalización de la empresa es-
pañola es su actividad inversora en 
el exterior. Este hecho no puede 
hacernos olvidar un aspecto 
de vital interés: las compañías 
españolas siguen siendo fun-
mercados 
exteriores es 
todavía muy 
limitada. " 
damentalmente receptoras de fi -
nanciación externa, lo que no impi-
de que la salida de capita les españoles 
hacia el exterior en busca de inversiones 
productivas sea un proceso de creciente interés 
a partir de 1987. 
En los últimos años, las principales razones de 
las empresas para invertir fuera de España han estado 
relacionadas con una serie de factores como son sus 
objetivos comercia les de diversificación y de aumen-
to de sus cuotas de participación en los mercados 
internacionales; la aparición de nuevos y poderosos 
competidores en el mercado interno que convierten 
la sa lida al exterior en la única sa lida viable para no 
perder vo lumen global de ventas; el deseo de asegu-
rarse un adecuado sumin istro de materias primas por 
parte de aquellas compañías que operan en sectores 
estratégicos, como puede ser el petróleo; la voluntad 
de tomar posiciones para enfrenta rse al reto del 
mercado único en las mejores condiciones posibles. 
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Por lo que respecta al destino geográfico de las 
inversiones españolas en el exterior cabe diferenciar 
dos ciclos: el que transcurre entre 1981 y 1985 y el 
que abarca el período 1986-1991. En esta segunda 
fase, el crecimiento más intenso es el protagonizado 
por las inversiones en los países comunitarios, que 
han expe rimentado un aumento del 1.984,3% en ese 
tiempo respecto al ante rior lustro. El capital español 
se ha dirigido también hacia los demás países inte-
grantes de la OCDE; este flujo inversor alcanzó un 
crecimiento porcentual milenario, el 1.079,1 %. 
Aunque las inversiones españolas en lberoamérica 
aumentaron un 183,9% frente a los cinco primeros 
años de los ochenta, sin embargo, no recuperaron las 
ratios de la etapa 1975-1981. 
Las empresas españolas buscan mercados en su 
hábitat económico natural, el de las economías desa -
rrolladas, pero la recuperación económica que parecen 
iniciar algunos países de la América española, de la 
importancia de Argentina o México, anuncian una 
vuelta del capita l español a unos enormes mercados 
potenciales. 
La presencia del capital español en el exterior se 
ha concentrado en una serie de actividades, que 
absorben la práctica totalidad de la inversión extran-
jera de España. Entre 1986 y 1991, el sector finan-
ciero recibió el 64,2% del total de los capitales 
españoles, seguido de la industria manufacturera, el 
14,6% y el comercio y la hoste lería, con el 7,6%. 
Aunque se ha realizado un notable esfuerzo para 
animar a las empresas españolas a invertir en el 
exterior, la presencia del capital nacional en los 
mercados exte riores es todavía muy limitada. Este 
hecho tiene una espec ial gravedad si tenemos en 
cuenta que no se han aprovechado, como se podía 
haber hecho, unos años de exce lente coyuntura inter-
na -una peseta muy fuerte-para implantarse fuera de 
España . 
La internacionalización de las decisiones de 
financiación 
A partir de los años setenta se ha registrado un 
triple y decisivo cambio en el entorno económico y 
financiero internacional que ha propiciado las deci-
siones de financiación de la empresa española en 
divisas. La primera causa ha sido el desarrollo espec-
tacular de los euromercados con unos crecientes 
vo lúmenes de recursos y de operaciones crediticias, 
sobre todo desde 1974. La segunda causa ha sido la 
libera lización progresiva de los movimientos de capi-
tales y la prestación de servicios financieros en la CE. 
La tercera tiene que ver con los altos tipos de interés 
vigentes en España. Estos han propiciado una salida 
hacia el exterior de las empresas españolas en busca 
de una financiación más barata que la existente en el 
interior del país. 
Este conjunto de elementos explica el fuerte 
crecimiento del recurso al endeudamiento externo 
por parte de las empresas españolas, sobre todo a lo 
largo de 1992. En el período enero-septiembre de 
1992, el crédito extranjero en España se cifró en 
14.034 millones de dólares frente a los 11.613 millo-
nes de todo el año 1991; es decir, un incremento del 
20,8 %. El volúmen de créditos extranjeros percibidos 
en los nueve primeros meses de 1992 supera al de la 
suma de los obtenidos en 1987, 1988, 1989 Y 1990. 
Ahora bien, la mezcla simultánea de dos situaciones 
(la devaluación de la peseta y el fortalecimiento del 
dólar) ha elevado sustancialmente el coste de la 
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deuda externa y puede tener unos dolorosos efectos 
sobre las compañías españolas más endeudadas en 
divisas. 
Como conclusión, los últimos cinco años han 
contemplado un despliegue en el proceso de 
internacionalización de la empresa española ante el 
doble desafío derivado de nuestra incorporación a la 
CE y de la próxima entrada en vigor del Mercado 
Unico. En este contexto, el grado de internacionalización 
de las compañías nacionales no tiene unos niveles 
semejantes a los de los socios y competidores de su 
entorno como consecuencia de la larga tradición pro-
teccionista, vigente en nuestro país hasta hace muy poco 
tiempo. Sin embargo, el choque derivado de la apertura 
exterior de España ha recibido una respuesta positiva 
por parte del empresario español, porque la implantación 
internacional de la empresa española es una cuestión de 
supervivencia para ella y para la economía nacional. 
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